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OSSZEFOGLALO

OSSZEFOGLALO

A pénziigyi és gazdasdgi vdlsdg kitérését kévetéen Magyarorszdgon a vdllalati hiteldllomdny nemzetkézi 6ssze-
hasonlitdsban is kiemelkedé mértékii csékkenésen ment keresztiil. 2013 elejére hiteldllomdny a kézel 5 éven dt
tartd, évi 5 szdazalék kériili visszaesés kbvetkeztében a vdlsdg elétti szint 75 szdzalékdra zsugorodott, jelentds
részben a banki hitelkindlati korlatoknak készénhetden. A jegybanki alapkamat-csékkentéseket a bankok csak a
kis- és k6zépvdllalkozdsok korldtozott kérénél érvényesitették, a kkv-k jelentds része tulzottan magas kamatokkal
szembesiilt, ezzel a monetdris transzmisszio sériilt. A gazdasdg az un. ,hitelésszeomlds” (credit crunch) jelensé-
gével dllt szemben, ami mélyitette a gazdasdgi visszaesést és hdtrdltatta a vdlsagbdl valo kildbaldst. A kkv-hitel-
piac — mint a monetadris politikai transzmisszié egyik meghatdrozd csatorndja — mikédésének helyredllitdsa, a
gazdasdgi névekedés elGsegitése és a pénziigyi stabilitds megerdsitése érdekében az MINB 2013 juniusdban elin-
ditotta a Névekedési Hitelprogramot (NHP).

Az NHP 2013. junius és 2017. mdrcius kézétti miikodése sordn sikeresen teljesitette az elinditdsakor kitlizott cé-
lokat: a kkv-hitelpiac helyredllitdsdt és a gazdasdgi névekedés elGsegitését. A program nemcsak a kkv-hiteldllo-
mdny mennyiségére gyakorolt jelentds hatdst, de kedvezd irdnyban befolydsolta a hiteldllomdny szerkezetét is,
kdszoénhetden a hosszu, akdr 10 éves futamiddre elérhetd fix, alacsony kamatozdsu hiteleknek. A program kere-
tében kézel 40 ezer vdllalkozds jutott finanszirozdshoz tébb mint 2800 millidrd forint é6sszegben. A program hoz-
zdjarult a hitelezési fordulat bekévetkezéséhez: a kordbban tapasztalt csékkend trend megdlldsdt kévetéen a
kkv-hiteldllomdny 2015-t6l névekedést mutat, amelynek dinamikdja 2018 mdsodik negyedévére mdr elérte az
évi 15 szdzalékot. Az MNB becslései alapjan a program gazdasdgi névekedésre gyakorolt hatdsa 2013—2017 ké-
Z6tt 2-2,5 szdzalék kézott lehetett egy olyan alternativ pdlydhoz képest, amelyben az NHP hianydban csak las-
sabban dllt volna helyre a hitelezés (a hitelésszeomldshoz mint alternativ pdlydhoz viszonyitva pedig akdr a 6
szdzalékot is elérhette).

Az NHP harmadik szakaszdval parhuzamosan az MNB 2016-ban elinditotta a Piaci Hitelprogramot (PHP), a piaci
alapu — azaz jegybanki refinanszirozds nélkiil megvaldsuld — hitelezésre vald gérdiilékeny visszadllds elGsegitése,
valamint a fenntarthato gazdasdgi névekedés kkv-hitelezésen keresztiili biztositdsa érdekében. A bankok 2016-
ban és 2017-ben is jelentbsen tulteljesitették a program keretében tett hitelezési vallaldsaikat, igy az sikeresen
hozzdjarult a hiteldllomdny névekedéséhez, annak szerkezetére azonban nem gyakorolt érdemben hatdst, a
hosszu, fix kamatozdsu hitelek ardnya visszaszorult. A PHP 2018-ban még tdmogatja a kkv-hitelezés béviilését,
de év végén lezarul.

A vdllalati hitelezés volumene jelenleg megfeleld, de szerkezete nem elég egészséges. A hosszu lejdratu hitelek
ardnya nemzetké6zi 6sszehasonlitdsban alacsony, és a fix kamatozdsu hitelek ardnya is alulmulja a fejlettebb or-
szdgokban jellemzd ardnyt. Az NHP idejében teret nyertek a hosszu futamidejd, fix kamatozdsu hitelek, a prog-
ram kivezetését kbvetéen azonban ezek ardnya visszaesett, amin a PHP sem tudott vdltoztatni. Mivel piaci ala-
pon jelenleg nem jénnek létre széles kérben hosszu lejdratu, fix és kedvezé kamatozdsu hitelek, a vdllalkozdsok
érdemi része nem tudja kihaszndlni hosszu tdvra a jelenlegi kedvez6 kamatszintet, ezért a monetdris transzmisz-
szi0 sériil, igy ismét jegybanki beavatkozds indokolt.

Az elmult évek tapasztalati alapjdn az egészséges hitelezés jegybanki elGsegitése az NHP-hoz vald, célzottabb
formdban térténd visszatérés utjan valdsulhat meg, mivel ez a program tudott érdemben kedvezd hatdst gyako-
rolni mind a hitelezés volumenére, mind annak szerkezetére. Az MINB ezért 2019 elején elinditjia a Névekedési
Hitelprogram Fix (NHP fix) elnevezésii konstrukciot, 1000 millidrd forintos keretésszeggel. Az uj konstrukcio a
legfontosabb paraméterei és a lebonyolitds mddja tekintetében meg fog egyezni az NHP kordbbi szakaszaival.
gy az MINB 0 szdzalékos kamat mellett biztosit majd a hitelintézeteknek refinanszirozdsi forrdst, amelyet azok
maximum 2,5 szdzalékos kamatmarzs mellett hitelezhetnek tovdbb kkv-nak, uj beruhdzdsok forint alapt
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finanszirozdsdra. Az NHP fix az NHP kordbbi szakaszaindl célzottabbnak tekinthets, ami alapvetéen az aldbbi
hdrom fé jellemz6ben mutatkozik meg (ezek kéziil csak az elsé kettd relevdns a hitelfelvevd kkv-k szempontjabdl):
1) csak 3 évnél hosszabb futamidejii hitelek nyujthatok, 2) csak beruhdzdsi célra nyujthatok hitelek, és ezen beliil
is sztikiil a felhaszndlds kére a harmadik szakaszhoz képest, 3) a program likviditdsi szempontbdl semleges, mert
az NHP fix keretében folydsitott hitelvolumenbdl fakado tébbletlikviditds alapkamaton sterilizdaldsra kertil.

Az uj konstrukcioval az MNB-nek tehdt nem célja a bankrendszerben Iévé likviditds mennyiségék névelése, mind-
Ossze a kkv-hitelezés szerkezetére kivdn hatdst gyakorolni. Az NHP fix keretében tértént folydsitdsokbdl adodo
tobblet pénzmennyiséget az MNB a preferencidlis betéti konstrukciéval kivanja lekétni (sterilizdlni), melynek ke-
retében az arra jogosult hitelintézetek alapkamaton helyezhetnek el betétet a jegybankndl.

Az NHP fix feltételei
NHP fix

Keretosszeg 1000 Mrd Ft
Szerz6déskotési iddszak 2019.01.01 -
A refinanszirozasi hitel kamata 0%
A kkv altal fizetend6 kamat évi max. 2,5%
Devizanem forint
Egy kkv altal felvehet6 hitelek 6sszege max. 1 Mrd Ft
Futamidé min. 3 év, max. 10 év
Lehetséges hitelcélok (aaj :::L::T:T;::;I‘Z;
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1. A NOVEKEDESI HITELPROGRAM 2013-AS ELINDITASA ES A PROGRAM EREDMENYEI

2013 elején a kis- és kozépvallalkozasok hitelezésében tartds piaci zavar allt fenn. A 2008-ban indult pénziigyi
és gazdasagi valsag kitorését kovet6en Magyarorszagon a vallalati hiteldllomany nemzetkdzi 6sszehasonlitasban
is kiemelkedd mértékl csokkenésen ment keresztiil. A kozel 5 éven &t tartd, évi 5 szazalék korili visszaesés
kovetkeztében 2013 elejére az allomany a valsag elGtti szint 75 szdzalékara zsugorodott (1. dbra). A csokkenés
jelent6s részben hitelkindlati korlatokra volt visszavezethetd. A bankok szigoritottak a hitelezési feltételeken, igy
a vallalatok hitelhez jutdsi lehet&ségei szamottevéen romlottak. Ez kiilondsen hatranyosan érintette a kis- és
kozépvallalkozasokat (kkv-kat), amelyeket a hitelkindlati korlatok jellemz&en jobban sujtjak: magasabb kamatok
vagy szigorubb fedezeti kovetelmények mellett nehezebben jutnak banki hitelhez, és nehezebben taldlnak ma-
guknak alternativ finanszirozast is. A jegybanki alapkamat-csékkentéseket a bankok csak a kkv-k korlatozott ko-
rénél érvényesitették és a hitelképes vallalkozasok is magas kamatokkal szembesiiltek, ezzel a monetaris transz-
misszid sérilt. A gazdasag az un. ,hiteldsszeomlds” (credit crunch) jelenségével szembesiilt, ami mélyitette a
gazdasagi visszaesést és hatraltatta a valsaghdl vald kilabalast. A kkv-szektor jévedelmez8sége nem javult, igy
jelent6s kockazata allt fenn annak, hogy a magas finanszirozasi koltségek és a romlé jovedelmez&ség kozott
negativ visszacsatolas alakuljon ki. Ha a véllalkozasok nem jutnak hozza a sziikséges forrasokhoz, akkor nem
tudnak beruhdzni és jovedelmet termelni, igy a romld kilatasok végil ahhoz vezethetnek, hogy a bankok csak
még szigorubb feltételek mellett lesznek hajlanddak hitelezni. Ez nemcsak a gazdasagi névekedésre, de a pénz-
Ugyi stabilitasra is kockazatot jelent.

1. dbra: A vallalati hiteldllomany alakulasa nemzetkozi 6sszehasonlitasban
(2008. oktdéber = 100%)
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Forrds: EKB.

A kkv-hitelpiac — mint a monetaris politikai transzmisszié egyik meghatarozo csatornaja — miikodésének hely-
reallitasa, a gazdasagi novekedés elGsegitése és a pénziigyi stabilitas megerGsitése érdekében az MNB 2013
juniusaban elinditotta a Novekedési Hitelprogramot (NHP). A Monetaris Tanacs megitélése szerint a kkv-k hi-
telezésében fennalld zavar jegybanki beavatkozast tett sziikségessé. Mivel Magyarorszagon nem all rendelke-
zésre fejlett t6kepiac, ezért az MNB nem eszkdzvasarlasi program révén, hanem a bankrendszeren keresztil,
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célzott likviditasnyujtassal tudta elGsegiteni a kkv-k hitelhez jutdsat. Az NHP keretében a jegybank az alapkamat-
nal alacsonyabb, 0 szdzalékos kamatozasu finanszirozast nyujtott a hitelintézeteknek, amelyet azok legfeljebb
évi 2,5 szdzalékos, fix kamatmarzs mellett hitelezhettek tovabb hazai mikro-, kis- és kozépvallalkozasok szamara,
akar 10 éves idGtavra, a jegybank altal meghatarozott hitelcélokra. Az NHP 2017 mdrciusaig tarté mikodésének
kozel négy éve alatt a program harom szakaszaban egylittvéve kozel 40 ezer hazai kkv jutott finanszirozashoz,
tobb mint 2800 milliard forint 6sszegben, mintegy 78 ezer ligylet keretében (1. tablazat).

1. tablazat: A program harom szakaszanak keretében nyujtott hitelek vallalatméret és hitelcél

szerinti megoszlasa

Mikrovallalkozdas Kisvallalkozas Kozépvallalkozas Osszesen
Beruhazasi hitel | 38400 | 666 | 16118 | 519 5 634 510 | 60152 | 1695
Forgdeszkéz hitel | 3259 58 3850 202 1508 245 8617 505
EU-s tamogatds eléf. | 279 44 924 49 419 36 4139 129
Hitelkivaltas 1720 91 2039 189 1282 202 5041 482
Osszesen | 46175 | 859 | 22931 | 959 | 8843 | 993 | 77949 | 2811

Megjegyzés: a vdllalkozdsok elsédlegesen az éves beszamold adataik alapjdan lettek méret szerint besorolva.
Forrds: MINB.

A program egyes szakaszai kiilonb6z6 sajatossagokkal birtak. A 2013 juniusaban indult elsd, minddssze harom
hdnapos szakasz lendiiletet adott a kkv-hitelpiacnak. A bankok figyelmét a kkv-szektorra irdnyitotta, élénkitette
a bankok kozotti versenyt az tigyfelek megszerzéséért és megtartasaért. A rovid id6keretnek kdszonhet6en a
program ezen szakasza nagyobb részben hitelkivaltasok révén jarult hozza a kkv-k finanszirozasi helyzetének
javuldsahoz, de érdemi volt az Uj beruhdzasi-, valamint forgdeszkozhitelek volumene is. A hitelkivaltasok jelen-
t6sen csokkentették a vallalkozdsok kamatterheit, a devizahitelek kivaltasa révén pedig jelentésen csokkent a
kkv-szektor devizadrfolyam-kitettsége is. A 2013 oktdberében indult és 2015 decemberében lezarult masodik
szakaszban mar a gazdasagi ndvekedést leginkabb elGsegité beruhazasi hitelek keriiltek el6térbe, a hitelkivalta-
sok lehetGsége korlatozasra keriilt. Ebben a szakaszban mar a hosszabb el6készitést igényl6 beruhazasi projek-
tek megvaldsitasara is lehet&ség nyilt. A feltételek tobbszor finomhangolasra keriiltek, és a finanszirozasi lehe-
t6ségek kore boviilt a lizing és a faktoring tipusu finanszirozasi formaval. Szamottevéen emelkedett a leginkabb
finanszirozasi nehézségekkel szembesiilé mikrovallalkozasok sulya és ezzel 6sszhangban a jellemzé hitelméret is
alacsonyabba valt, a mdasodik szakaszban mar minden masodik beruhazasi hitel 10 millié forint alatti volt. 2016
elején indult el és 2017 marciusaban zarult le az NHP harmadik szakasza, amely a korabbi szakaszoknal is célzot-
tabb finanszirozasra adott lehetdséget, itt mar kizardlag beruhazasi célra nyujthattak hitelt a bankok. Ujdonsa-
got jelentett azonban, hogy a természetes fedezettel rendelkez6 vallalkozdsok szdmdara mar devizdban is elér-
het6 volt a finanszirozas.

Az egyes hitelcélok eltér6 maddon jarultak hozza a program gazdasagi novekedésre gyakorolt hatasahoz. A
legnagyobb, kdzvetlen novekedési és foglalkoztatasi (Un. elsGdleges) hatds azon Uj beruhazasi hitelek esetében
keletkezett, amelyek az NHP elinditasa nélkil nem jottek volna létre ekkora Gsszegben, akar a vallalkozas rosz-
szabb hitelképessége miatt, akar azért, mert a vallalkozas — hitelképességétél fliggetlenil — nem kivanta volna
felvenni azt a normal piaci feltételek mellett. Az Uj forgdeszkdz-finanszirozasi célu hitelek esetében nem beszél-
hetlink kdzvetlen beruhazasi hatasrdl, de a vallalkozas javuld likviditasi helyzete, gazdasagosabb mikddése segiti
versenyképesebbé valasat, igy a program kozvetetten hozzajarulhatott beruhdzasok megvaldsuldsahoz hosz-
szabb tavon (Un. masodkords hatds). Azokban az esetekben pedig, amikor korabban felvett hitelt valtott ki egy
vallalkozas, illetve amikor akdr piaci alapu hitelt is felvett volna ugyanilyen célra és ugyanekkora 6sszegben (he-
lyettesités), nem jott |étre kdozgazdasagi értelemben Ujabb hitel az NHP hatasara, igy nincs kozvetlen beruhazasi
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hatds sem, de a kedvezé kamatnak — és az arfolyamkockazat hidnyanak — kdszonhet6en javult a vallalkozas jo-
vedelmi helyzete, hitelképessége, ami hosszabb tavon névelheti egy Uj beruhdzas megvaldsitasanak valdszind-
ségét. A program keretében létrejott 6sszesen tobb mint 2800 milliard forintnyi hitelb6l kdzel 1700 milliard fo-
rint szolgalta beruhazasok finanszirozasat. Mig az els6 szakaszban még jelentés hanyadot képviseltek a kivaltasi
célu hitelek, a masodik szakaszban ilyeneket csak korldtozottan lehetett nyujtani, a harmadik szakaszban pedig
mar a teljes folydsitott 6sszeg beruhazasi célu volt (2. abra). A hangsuly tehat egyre inkabb a — legnagyobb no-
vekedési hatdssal jard — beruhdzasi hitelekre terel6dott.

2. abra: A hitelcélok megoszlasa az NHP egyes szakaszaiban

Mrd Ft Mrd Ft
3 000 2811 Mrd Ft |—' 3000
2 500 - 2500
2 000 - 2000
1500 - 1500
1000 - 1000

500 - 500
0 - 0
NHP1 NHP2 NHP3 NHP 6sszesen
B Uj beruhazasi hitelek m Uj forgdeszkozhitelek

[ EU-s tam. eléfinanszirozo hitelek O Hitelkivaltasok

Megjegyzés: az NHP mdsodik szakaszdra vonatkozo adat tartalmazza az — azzal pdrhuzamosan
futé — NHP+ konstrukcioban létrejétt 23 Mrd forintnyi hitelt is. Forrds: MINB.

A program folyamdn egyre nagyobb aranyban keriiltek finanszirozasra kisebb vallalkozasok. Ebben a masodik
szakasz esetében a hosszabb szerz6déskotési id6szak, a harmadik szakasz forintpillére esetében pedig a csok-
kentett maximalis hitelméret is szerepet jatszhatott. A devizapillérben a mikrovallalkozasok ardnya kisebb, mert
ez a szegmens jellemz6en nem rendelkezik természetes fedezettel. Amellett, hogy a mikro- és kisvallalkozdsok
szamara érdemben nem létezik alternativ finanszirozasi csatorna (pl. csoporton belili forrasbevonas, tGkepiac),
ezért kilénosen fontos hitelhez jutasuk, a kis szerepl6k névekvé részardnya azért is kedvezs, mert az MNB mik-
roadatbazisos kutatdsai' szerint a beruhazasi hatds a mikro- és kisvallalkozésok kérében a legnagyobb, azaz egy-
ségnyi NHP-s hitel hatdsara itt volt tapasztalhaté aranyaiban a legtébb névekmény a beruhazasokban. A kisebb
vallalkozdsok nagyobb térnyerésével 6sszhangban csokkent az atlagos hitelméret is. Mig az Uj beruhazasi hitelek
jellemz6 lgyeltmérete (median) az elsé szakaszban 15 millié forint volt, a masodik és harmadik szakaszban ez az
Osszeg — a lizinglgyletekkel egyltt szamitva — 7 millid forint ald csokkent.

1 Endrész, M. — Harasztosi, P. — Lieli, R. (2015): The Impact of the Magyar Nemzeti Bank’s Funding for Growth Scheme on Firm-Level Investment. MNB
Working Papers, 2015/2
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2. tablazat: Az egyes szakaszokban nytjtott hitelek atlagos mérete és futamideje

Elsé szakasz Masodik szakasz Harmadik szakasz Osszesen

Uj beruhazasi| Ujforgs- |[Ujberuhazasi| Ujforgd- |Uj beruhazasi|Uj beruhazasi |Uj beruhazasi| Ujforgo-
hitel eszkozhitel hitel eszkozhitel | hitel (forint) |hitel (deviza) eszkozhitel

Szerz6déses Gsszeg 177 Mrd Ft 114 Mrd Ft 832 Mrd Ft 391 Mrd Ft 475 Mrd Ft 210Mrd Ft | 1693 Mrd Ft | 505 Mrd Ft
Atlagos hitelméret 48 millio Ft | 50millié Ft | 24milli6 Ft | 62millié Ft | 24 millié Ft | 100 millié Ft | 28 millio Ft [ 59 millid Ft
Median ugyletméret | 15millio Ft | 20millio Ft | 7millio Ft | 25millio Ft | 7millié Ft | 21 millid Ft 7milli6 Ft | 25millid Ft
Szerz6déses
Osszeggel sulyozott 8év 5,2év 7,1év 2,3év 8év 8év 7,6 év 3év
atlagos futamidé

Megjegyzés: a devizapillérben az ésszegek a kapcsolddo forint refinanszirozds alapjdn kerdiiltek feltiintetésre.
Forrds: MNB.

Az NHP-s hitelek kodzel kétharmadat? a kereskedelem, javitas dgazatban, a mezégazdasagban és a feldolgozé-
iparban tevékenykedé vallalatok vették fel. A legtobb hitelt a kereskedelem, javitas szektorban miikodé kkv-
nak nyujtottak, az 6sszes NHP-s hitelbél a szektor részesedése ezzel 21 szazalék feletti volt. A mdasodik és har-
madik legjelent6sebb dgazat a mez6gazdasag és a feldolgozdipar volt, kozel 20, illetve 19 szdzalékos részesedés-
sel (3. dbra). A program hitelezésben beto6ltott sulyat szemlélteti, hogy a 2014—-2015-6s id&szakban tobb dgazat-
ban is 40% folotti részesedése volt az NHP-ban nyujtott hiteleknek. Ezen id6szakban a mez6gazdasagban m-
kodé kkv-knak nyujtott forinthitelek tobb mint kétharmadat, a szallitds, raktarozas és a feldolgozdiparban tevé-
kenykedd kkv-knak mintegy felét, a kereskedelem, javitas dgazatban mikod6knek mintegy harmadat az NHP
keretében nyujtottak. A program harmadik szakaszara (2016—2017. I. negyedév) az MNB szandékaval 6sszhang-
ban az NHP-s hitelek ardnya mérsékl6dott, de még ebben az id6szakban is a mez6gazdasagi hitelek harmadat, a
szallitas, raktarozas dgazatban negyedét, a feldolgozdiparban mintegy 15 szazalékat helyezték ki a hitelintézetek
az NHP keretében.

2 Mivel az egyéni vallalkozok agazati besorolasardl nem éll rendelkezésre adat, ezért az dgazati aranyok nem az 6sszes NHP-s hitelhez, hanem az agazati
adatokkal rendelkez§ véllalatok 6sszes NHP-s hiteléhez vannak viszonyitva.
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3. abra: A hitelek agazati eloszlasa
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Megjegyzés: szerzédéses Gsszeg szerint; az dgazati megoszlds nem tartalmazza az egyéni
vdllalkozok és éstermelSk hiteleit. Forrds: KHR, MINB.

Az NHP keretében nyujtott hitelek jelenleg fennallé allomanya a teljes kkv-hitelallomany 20-25 szazalékat
teszi ki. A kint [évé allomany 2017 elsé negyedévének végén érte el 1400 millidrd forint korili csucsat, innentdl
megkezd&d6tt a hitelek fokozatos leépiilése I. Becsléslink szerint 2021 kdzepére az dllomany a jelenleg fennalld
1000 millidrd forint mintegy felére, azaz 500 milliard forint kozelébe, 2023 kézepére pedig negyedére csokken-

het, miel6tt 2026 végén a hitelek teljes egészében kifutnak (4. abra).

4. abra: Az NHP keretében létrejott hitelallomany felépiilése és varhaté alakulasa
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Forrds: MNB.

A NOVEKEDESI HITELPROGRAM FIX (NHP FIX) ELINDITASANAK JEGYBANKI SZEMPONTJAI | 7
ES A KONSTRUKCIO FONTOSABB JELLEMZO! ¢ 2018. SZEPTEMBER 18.



MAGYAR NEMZETI BANK

Az NHP 2017. marcius 31-én lezarult. Az NHP sikeresen teljesitette az elinditasakor kit(izott célokat: a vallalati
hitelpiac helyreallitasat, a gazdasagi novekedés elGsegitését és a pénziigyi stabilitds megerGsitését (3. tablazat).
A program kedvezd irdnyban befolyasolta mind a hitelezés volumenét, mind a hiteldllomany szerkezetét: hozza-
jarult a hitelezési fordulat bekovetkezéséhez és elGsegitette a fix kamatozasu hitelek térnyerését is. Mivel a ki-
tlizott célok teljestiltek, az MNB 2016-tdl megkezdte a program fokozatos kivezetését, és ezzel parhuzamosan a
piaci alapu hitelezésre vald visszatérés elGsegitését.

3. tablazat: Az NHP eredményei

Els6 szakasz Masodik szakasz Harmadik szakasz
(701 Mrd Ft) (1425 Mrd Ft) (685 Mrd Ft)
2013. jun. — aug. 2013. okt. — 2015. dec. 2016.jan. — 2017.marc.

v'A hitelkivaltasok . - . . . | ¥ Kedvez8 devizafinanszirozas
w , , , v'Minden méasodik beruhazasi ,
csokkentették a vallalkozasok . A . természetes fedezettel
, hitel 10 millié forint alatti .
kamatterheit rendelkezd kkv-knak

v'A csékkend maximalis
hitelosszeg mellett a kisebb
szereplék részaranya nétt

vElénkitette a bankok kozotti | v Tovabb csokkent a regionalis
versenyt koncentracio

Forrds: MNB.

Az NHP hozzajarult a hitelezési fordulat bekovetkezéséhez. Az NHP hatasara a vallalati hiteldllomany évek 6ta
tarto erételjesen csokkend trendje megtort, és elkertilhetévé valt a hitelbefagyas. A program elinditasat meg-
el6z6en éveken at csokkend kkv-hiteldllomany 2015-t6l folyamatos névekedést mutat, 2018 masodik negyed-
évére a novekedés mar elérte a 15 szazalékos éves dinamikat (5. abra). Az NHP keretében megvaldsulé lgyletek
egy része feltehet6en piaci alapon is létrejott volna, ugyanakkor a program az addiciondlis hatdsa révén joval
elérébb hozta a hitelezési fordulatot. A hiteldllomany dinamikaja és az MNB altal a program keretében hitelhez
jutd kkv-k korében 2014 oktéberében végzett kérdGives felmérés egyarant arra utal, hogy a hitelek jelentGs
része nem, vagy csak kisebb 6sszegben jott volna létre a program hianyaban.
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5. abra: A kkv-hitelezés megvaldsult éves dinamikaja és annak két NHP nélkiili becsiilt alternativ
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Forrds: MNB.

A program érdemi hatast gyakorolt a gazdasagi névekedésre. Az MNB — els6dleges hatasokat szamszer(isiteni
képes —modellbecslései alapjan az NHP novekedésre gyakorolt hatdsa 2013—2017 k6zott mintegy 2—2,5 szazalék
kozott lehetett. Ezt azt jelenti, hogy ezekben az években 0,3-0,8 szazalékponttal jarult hozza a GDP novekmé-
nyéhez a jegybanki eszkoz. Emellett hosszabb tavon érvényesilhetnek az elsédleges hatdsokon tul masodkoros,
kozvetett hatasok is a véllalkozasok javuld jovedelmi helyzetén és hatékonysagdn keresztiil. Ez a novekedési
hatds egy olyan alternativ palydhoz képest értendd, amelyben a kkv-hitelezés dinamikdja kés6bb allt volna no-
vekvd palyara (un. hitel nélkili novekedés vagy creditless recovery forgatékonyv), tisztan a konjunkturalis folya-
matoknak készénhetéen. Ha azonban egy olyan palya valdsult volna meg az NHP elinditasa nélkiil, amelyben a
bankok elégtelen hitelezési hajlanddsdaga és a vallalkozdsok alacsony hitelkereslete kedvez6tlen kombindacioja-
nak eredményeképp tovabb folytatédott volna a kkv-hitelezés csokkend trendje (Un. hitel6sszeomlds vagy credit
crunch forgatékonyv), még nagyobb redlgazdasagi hatast tulajdonithatnank az NHP-nak. Egy ilyen kedvezétle-
nebb alternativ palydhoz viszonyitva ugyanis Iényegesen nagyobb hitelndvekményt tekinthetnénk a program
eredményének, amelynek GDP-névekedésre gyakorolt hatdsa évenként 0,9-1,9 szdzalékpont, a fenti 5 éves id6-
szakra Osszesitve pedig akar 6 szdzalékpont is lehetett.

2. A PIACI HITELPROGRAM 2016-0S ELINDITASA ES A PROGRAM EREDMENYEI

Az MNB 2016-ban elinditotta a Piaci Hitelprogramot (PHP), amelynek célja a bankok piaci alapu hitelezésre
valé gordiilékeny visszadlldsanak elGsegitse, valamint a fenntarthaté gazdasagi novekedés kkv-hitelezésen
keresztiili biztositasa volt. A PHP keretében elérhet6 jegybanki eszkdzok azon hitelintézetek szamara jelentettek
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Osztonzést, valamint nydjtottak segitséget kamat- és likviditaskezelésiikhoz, amelyek vallaltak, hogy novelik kkv-
hitelezési aktivitasukat.

A program elsddleges eleme a jegybanki eszkoztar két 0j eszkozzel torténd kiegészitése volt: bevezetésre ke-
riilt a hitelezési aktivitashoz kotott kamatcsere-ligylet (HIRS), valamint a preferencialis betét elhelyezésének
lehetésége. A HIRS a bankok kkv-hitelezésb6l adddé kamatkockazatanak kezelésén, jegybank altali részleges
atvallalasan keresztil kivanta 6sztonozni a hitelezési aktivitast. Az tigylet keretében az MNB a BUBOR-hoz kotott
valtozé kamatot fizet a bankok szamara, amelyek fix kamat fizetését teljesitik a jegybank szdmdra. A programban
részt vevé bankok azt véllaltdk, hogy az MNB-vel megkotésre kerlls, akar hdrom éven at fenntarthaté HIRS-
Ugylet névértéke negyedének megfelel6 mértékben novelik kkv-hiteldllomanyukat az adott naptari év folyaman.
A feltételt a HIRS-lgylet megkotésével vallald hitelintézetek az lgylet fennallasa alatt jogosulttd valtak a HIRS
melletti kiegészit6 jegybanki eszkdz, a preferencialis betét igénybevételére is. A preferencialis betét keretében
a bankok irdanyadd kamat mellett helyezhetik el a jegybankndl tartalékkotelezettség feletti likviditasuk egy ré-
szét, amely igy a likviditaskezelés konnyitésén keresztil jarul hozza a hiteldsztonzéshez. A betételhelyezési lehe-
t6ség alapesetben a HIRS-ligylet névértékének feléig vehetd igénybe, a jelentds hitelbbviilést vallald bankok
esetében pedig a jegybank ezt a mértéket is meghaladd preferencidlisbetét-keretet bocsatott rendelkezésre.

2016-ban, a program elsé évében a bankok teljesitették hitelezési vallaldsaikat. 2016-ban 780 millidrd forint
osszegben kerilt sor HIRS-lgyletek megkotésére, ami 6sszesen 195 millidrd forintnyi kkv-hitelezési novekmény
vallalasat jelentette. A részt vev6 bankok ezt joval meghaladva, tébb mint 300 millidrd forinttal névelték kkv-
hitelezésliket. Bar a PHP-ban részt vevé bankok tobbsége 2016-ban jelentGs mértékben tulteljesitette vallalasat,
azok emelésére 2017 kézepéig nem volt lehet&ség, igy a 2017. évre vonatkozd vallalds 195 milliardrél 170 milli-
ard forintra mérsékl6dott az egyes HIRS-lgyletek év eleji (részleges) lezarasanak — és ezzel a teljes HIRS-allomany
679 milliard forintra torténé csokkenésének — eredményeképp.

A bankok 2017-ben is teljesitették hitelezési vallalasukat. Annak érdekében, hogy a bankok emelni tudjak hi-
telezési vallalasaikat, a Monetdris Tanacs 2017 majusdban a PHP masodik szakaszanak elinditasardl hatarozott.
A 2017. jdliusi HIRS tenderen az MNB tovabbi 228 millidrd forint 6sszegben kotott Gigyleteket a hitelintézetekkel,
amivel a bankok 2017. évi kkv-hitelezési véllalasa 170 millidrdrél 227 milliard forintra, a HIRS adllomany 906 mil-
liard forintra emelkedett. A 2017 végén HIRS-ligylettel rendelkezé 16 bank mindegyike teljesitette — tobb eset-
ben a mar megemelt — véllaldsat. Ennek eredményeként szektorszinten a bankok az egy évvel korabbit is meg-
haladd, kozel 250 szazalékos teljesitést értek el (6. abra).
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6. abra: A Piaci Hitelprogram keretében tett hitelezési vallalasok teljesitése
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Megjegyzés: Két kirivdan magas vdllaldssal, illetve teljesitéssel rendelkezé kisbank nem kertiilt
feltiintetésre az abrdn. Forrds: MNB.

Az elhelyezett preferencidlis betétek mennyisége fokozatosan emelkedett; 2017-ben és 2018-ban a részt vevo
bankok csaknem teljes egészében kihaszndltak a rendelkezésre allo keretet. A hdarom hdnapos betéti eszkoz
2016 utolsé negyedévétdl indult korlatozasaval parhuzamosan megnétt a bankrendszeri tobbletlikviditas,
amelynek egy része a preferencidlis betétben jelent meg. A kiszoritas effektivvé valasaval felértékel6dott az
alapkamaton torténé betét elhelyezésének lehetdsége, igy a preferencidlis betét dllomanya fokozatosan emel-
kedett, mig 2017 masodik felét6l az eszkdzre mar csaknem teljes kihasznaltsag jellemz6 (7. abra). Jelenleg a
kotelez6 tartalékelhelyezésen feliili szamlaegyenlegre a jegybank negativ kamatot érvényesit, vagyis a preferen-
cialis betételhelyezési lehet6ség tovabbra is egy igen likvid és kedvezd kamatozasu eszkozt jelent a bankok sza-
mara.

7. abra: A HIRS és a preferencialis betét allomanyanak alakulasa
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Forrds: MNB.
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2019. februar végén a PHP lezarul: a HIRS-ligyletek lejarnak és az azokhoz kapcsolédé preferencidlis betét
elhelyezésének lehetdsége is megsziinik. Hitelezési vallaldsat a 2018-as évre vonatkozdan 6nkéntes alapon
egyetlen hitelintézet sem csdkkentette, igy a kkv-hiteldllomany mintegy 6 szazalékanak megfelel§ 6sszegli val-
lalds idén év végéig tovabbra is tdmogatja a kkv-hitelezés béviilését.

A PHP sikeresen hozzajarult a hiteldllomany névekedéséhez, annak szerkezetére azonban jellegéb6l adédéan
nem gyakorolt érdemi pozitiv hatast. 2018 masodik negyedévének végére a kkv-hiteldllomany névekménye
tranzakcios alapon 15 szazalék koriilire gyorsult, amiben szerepet jatszott a bankok PHP keretében tett hitelezési
vallaldsa is (8.abra). Ugyanakkor a HIRS-ligyletek esetében — az NHP-tdl eltéréen — az eszkdz nem all kdzvetlen
Osszekottetésben a kkv-knak nyujtott hitelekkel. A bankoknak a HIRS-lgylethez tartozd, hitelezési volumenre
vonatkozo kritériumot kell teljesitenilik, a nyujtott hitelek paramétereire (pl. futamidére, kamatozasra) vonat-
kozdan az MNB nem fogalmazott meg el6irdsokat.

8. abra: A kkv-hitelezés dinamikaja
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3. A NOVEKEDESI HITELPROGRAM FIX ELINDITASANAK JEGYBANKI SZEMPONTJAI

A 2013 juniusatol 2017 marciusaig tartd NHP mind a vallalati hitelezés mennyiségére, mind annak 6sszetéte-
lére kedvez6 hatdst gyakorolt, jelentGs szerepet jatszott a hitelezési fordulat megvaldsuldsdban. Tekintettel
azonban arra, hogy a kkv-hitelpiacnak hosszu tavon jegybanki beavatkozas nélkil kell megfelel6 mennyiségben
és minGségben tamogatnia a redlgazdasagot, 2016-t6l az MNB elkezdte a program fokozatos kivezetését és a
piaci hitelezésre vald visszadllas PHP-val torténd elGsegitését. Az Ujabb eszkdz azonban csak mennyiségi szem-
pontbdl tudott hatdst gyakorolni a hitelezésre, a hitelek 6sszetételét nem tudta kedvezéen befolyasolni.

A vallalati hitelezés volumene jelenleg megfeleld, de szerkezete nem elég egészséges. A kkv-hiteldllomany je-
lenleg az MINB altal is megfelel6nek tartott, évi 15 szazalék korili mértékben névekszik. Az NHP kivezetése nem
okozott visszaesést sem a megkotott Uj hitelszerz6dések volumenében, sem a folydsitasokban. Ugyanakkor a
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hitelezésnek nem csak a mennyisége, de az 6sszetétele is fontos, ezért az MNB annak mindségét is folyamatosan
figyelemmel kiséri, ebben pedig eltérés figyelheté meg a program kivezetése 6ta.

Mivel piaci alapon nem jonnek létre széles kérben hosszu lejaratq, fix kamatozasu hitelek, a monetaris transz-
misszio séril. A vallalkozasok érdemi része hosszu tdvra nem tudja kihasznalni a jelenlegi kedvezd kamatszintet,
ami indokolttd teszi a jegybanki beavatkozast. Az NHP lehet6vé tette a kkv-k szdmdra, hogy a vallalkozdsok be-
ruhazasaik megvaldsitasahoz stabil, kiszamithatd kamatteherrel jellemezhetd finanszirozasi lehet&ségeket talal-
janak, és kedvez6 irdnyba terelte a hitelezés szerkezetét is. Jollehet a PHP a hitelezés dinamikajanak fokozasahoz
sikeresen hozzdjarult, nem hatott érdemben a hitelezés minéségi jellemzbire. A gazdasagi novekedést elésegité
és pénzigyi stabilitasi szempontbdl is kedvezs, egészséges hitelezés jegybanki el6mozditdsa ezért az NHP-hoz
vald, még célzottabb formdaban torténd visszatérés utjan valdsulhat meg.

A fix kamatozasu hitelek aranyanak térnyerése pénziigyi stabilitasi szempontbdl is fontos. A legutdbbi jegy-
banki Hitelezési felmérésben a bankok arrél szamoltak be, hogy a fixalt hitelek magasabb kamatszintje az Ggyfe-
leket jelenleg a rovid tavon kedvezébbnek tind valtozé kamatozasu konstrukcidk felé tereli, ami hosszabb tavon
azonban kockdzatot jelent. A fix kamatbél adddo kiszamithatdsag féként azon vallalkozasok hitelfelvételi kedvét
noveli, illetve kockazatat csokkenti, amelyek nem rendelkeznek tartalékokkal az esetlegesen megvaltozd hozam-
koérnyezetben a magasabb kamatok kifizetéséhez. Ez jellemz6en a kisebb vallalkozdsokat érinti, amelyek nem-
csak alacsonyabb jovedelemtermeld képességgel és felhalmozott tartalékkal rendelkeznek, de kamatozd eszko-
z6k hidnyaban — egyes nagyobb vallalatokkal ellentétben — az azokon keletkezé kamatbevétel sem ellensulyozza
a megemelkedd kamatkiaddst. A stabilitasi kockdzatoktdl mentes, dinamikus gazdasdagi novekedéshez sziiksé-
ges, hogy a vallalkozdsok beruhazasaik megvaldsitdsahoz kiszdmithatd kamatteherrel jellemezhet6 finansziro-
zasi lehetGségeket talaljanak.

Az NHP kivezetését kovetden a kkv-hitelek futamidejének eloszlasa a révidebb lejaratok iranydba tolédott el.
Az 5 éven tuli futamideju hitelek részardnya az NHP utdni negyedévekben 30 szazalék korili szinten alakult, ami
elmarad a program harmadik szakasza idején tapasztalttdl (9. dbra). Ebben szerepet jatszhat az is, hogy egyes
vallalkozdsok a kedvez6 kondicidkra tekintettel el6rehozottan, az NHP id&szakdban valdsitottdak meg beruhaza-
saikat, igy az NHP-t kdvet6 idGszakban nem jelentek meg a hitelpiacon beruhazasihitel-igénnyel. Az utébbi ne-
gyedévek soran mar béviilés volt megfigyelhetd, a hosszu hitelek részaranya megkozelitette az NHP harmadik
szakasza idején megfigyelt szintet. Az elmult negyedévek soran az MNB dltal lefolytatott hitelezési felmérések
soran a bankok szintén arrél szamoltak be, hogy a véllalkozasok részérdl érdemi kereslet mutatkozik a hosszu
futamidejd hitelek irant.

A hosszu lejaratu hitelek aranya a teljes vallalati hitelallomanyon beliil nemzetko6zi 6sszehasonlitasban ala-
csony. Még az NHP alatt is csak kismértékben sikeriilt e tekintetben kdzelebb keriilni a fejlettebb orszagokban
jellemzd aranyhoz. 2018 masodik negyedévének végén az 5 éven tuli hitelek 46 szdzalékos részesedése a hitel-
allomanyon belll tébb mint 10 szazalékponttal maradt el az eurozéna atlagatdl (10. dbra).
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9. abra: Az Uj kkv-hitelszerz6dések futamidé szerinti megoszlasa
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3 éven tuli, legfeljebb 5 éves 5 éven tuli, legfeljebb 7 éves

| 7 éven tuli, legfeljebb 10 éves W 10 éven tuli

Megjegyzés: a besorolds sordn az 1,0-1,2 év k6z6tti lejdratu hiteleket még 1 évesnek, a 3,0-3,2 év k6zétti lejaratu
hiteleket még 3 évesnek, az 5,0-5,2 év k6zétti lejaratu hiteleket még 5 évesnek, a 7,0-7,2 év k6zétti lejdratu hiteleket
még 7 évesnek és a 10,0-10,2 év kbzétt lejaratu hiteleket még 10 évesnek tekintettiik. Forrds: MNB.

10. abra: A vallalati hitelallomany futamidé szerinti megoszlasa nemzetkézi 6sszehasonlitasban
(2018. junius)
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Az NHP ideje alatt teret nyertek a fix kamatozasu vallalati hitelek. A program keretében nyujtott, akdr 10 éves
futamidére is elérhetd hitelek egyik legfontosabb vonzereje a kamat kedvezé szintje mellett annak fix jellege
volt. Ezt mind a hitelintézetektdl, mind a vallalkozdsoktdl kapott visszajelzések megerdsitették. Mig korabban
nem voltak jellemzéek a fix kamatu hitelek a kozép- és hosszu lejaratl szegmensben, a program elinditdasanak
koszonhetben ezek a hitelek is megjelentek. 2014-2015 folyaman, amikor a program a leghangsulyosabb szere-
pet toltotte be a kkv-hitelezésben, a fixalt hitelek aranya az Uj hitelszerz6déseken beliil jellemz&en 50-60 szaza-

lék k6zott mozgott (11. dbra).

11. abra: A legfeljebb 1 millié euré 6sszegii uj vallalati forinthitel-szerz6dések megoszlasa
kamatfixalasi periédus alapjan
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B 5 éven tuli kamatfixalas
M Legaldbb 1, legfeljebb 5 éves kamatfixalas
B Valtozé kamatozas vagy legfeljebb 1 éves kamatfixalas
Forrds: MNB.

Az NHP masodik szakaszat, illetve teljes kivezetését kdvetden visszaesett a fix kamatozasu kkv-hitelek aranya
is, kiilonosen a hosszabb futamiddk esetében. Az NHP lezarasat kovetSen a bankok — fix kamatu forras hidnya-
ban — vélhetGen kevésbé voltak hajlandék az NHP-hoz hasonld kondicidkkal fix kamatu kélcsént nydjtani, vagy
csak olyan feldr, illetve kamatszint mellett, amelyet a vallalkozasok mar tul magasnak itéltek meg. Az elmult 6t
negyedévben nyujtott 5 éven tuli Uj kkv-forinthitelek minddssze 20-30 szazaléka volt fix kamatozasu, ami to-

vabbra is elmarad az NHP idején tapasztalt, jellemz&en inkdbb 60-80 szazalék kozotti aranytdl (12. dbra).
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12. abra: A kkv-forinthitelek kamatfixalds szerinti megoszlasa
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—e—Fix kamatozas aranya (jobb tengely)

Legfeljebb 1 éves

Forrds: MNB.

A fejlett orszagokban a hazainal jellemz6en magasabb a kamatfixalasi arany. Mig Magyarorszadgon az elmult
egy évben (2017. julius — 2018. junius) a kisosszegl, legfeljebb 1 millié eurds hiteleknek mintegy 84 szazaléka
volt valtozé kamatozasu vagy legfeljebb 1 éves fixaldsu, az eurozénaban ez az arany 77 szazalék kordili, a régios
orszagok kozil pedig Csehorszagban példaul kétharmad kordli (13. abra).

13. abra: A legfeljebb 1 millié eurds vallalati hitelek megoszlasa a kamatfixalasi periddus szerint
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*Az éven tuli fixdldsu hitelekre részletesebb bontds nem dllt rendelkezésre. Megjegyzés: 2017. julius — 2018.
junius kézotti szerz6déskotések. Forrds: nemzeti jegybankok, EKB.
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AZ NHP FIX FOBB PARAMETEREI

A megvaldsult fix kamatozasu, 5 éven tuli kkv-hitelek atlagos kamata 2,5 szazalék koriili, de ez csak a kkv-k
limitalt korét érinti. A statisztikdk csak a megvaldsuld lgyleteket tartalmazzak, amelyek esetében tébb tényezd
is alacsonyabb kamatot eredményez, mint amellyel egy atlagos kkv szembesiil: 1) a bankok nagyobb, alacsony
kockazatu cégeket hiteleznek ilyen feltételek mellett, 2) ligyfélszerzési céllal hajlanddk az indokoltndl alacso-
nyabb kamat mellett is hitelezni (egyes esetekben tovabbadva a PHP keretében kotott kamatcsere-tgyletek ked-
vez( arazasat), 3) specialis konstrukcidk keretében nydjtanakilyen hiteleket, ahol a bank kedvezd feltételek mel-
lett kapott refinanszirozast. A tisztan piaci alapu arazas évi 5-6% korili kamatot indokol a hosszu futamidej, kis
osszegl hitelek esetében, a banki forraskoltség (IRS) és az elvart felar alapjan. A vallalkozdsok egy része ezt a
kozelmult kamatszintje alapjan sokallja, illetve nem képes mikodésével kitermelni, igy inkabb valtozé kamato-
zasU hitelt vesz fel, sok esetben nem is szamolva azzal, hogy kamatterhe a jov6ben nagymértékben emelkedhet.

4. AZ NHP FIX FOBB PARAMETEREI

A Monetaris Tandcs a Novekedési Hitelprogram Fix (NHP fix) 1000 milliard forintos keretdsszeggel torténdé
elinditasardl dontoétt. A program eddigi 3 szakaszaban, kozel 4 év alatt 6sszesen mintegy 2800 millidrd forint
osszegben kerilt sor hitelszerz6dések megkotésére. Ezt figyelembe véve az 1000 milliard forintos keretdsszeg
elégséges lehet arra, hogy az elkovetkezé években érdemi hatdst gyakoroljon a kkv-hitelezés szerkezetére. Az
igénybevételre vonatkozo id6beli korlat jelenleg nem kerilt meghatdrozasra. A kihelyezésnek banki kapacitas-
korlatja nincs, a bankok akar 2 év alatt is képesek lehetnek kihelyezni 1000 millidrd forintnyi kkv-hitelt (14. dbra),
a kihasznaltsag id6beli alakuldsat dontGen a kkv-k részérdl jelentkez6 kereslet befolyasolhat;ja.

14. abra: Az 1 milliard forint alatti Gj kkv-hitelszerz6dések volumene
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Forrds: MNB.

A program legfontosabb paraméterei, illetve a lebonyolitas médja megegyezik az NHP korabbi szakaszaiban
elGirtakkal. Ennek megfelel6en a refinanszirozasi struktuira, a jogi- és informatikai keretek, a fedezeti kdvetel-
mények, a hitelméret alsé hatara, a maximalis kamatmarzs valtozatlan marad. A korabbi szakaszokhoz hason-
I6an, az MNB 0 szdzalékos kamat mellett biztositja a hitelintézeteknek a refinanszirozasi forrast, amelyet azok
maximum évi 2,5 szazalékos kamatmarzs mellett hitelezhetnek tovabb a kkv-nak. A refinanszirozasi hitelek ma-
ximdlis futamideje a korabbi szakaszokhoz hasonldan 10 év, amely kell6en tag teret biztosit a legklilonbdz6bb
tipusu beruhazasi tervek megvaldsitdsahoz. Ujdonsagot jelent azonban, hogy az Uj konstrukcié keretében csak
3 évnél hosszabb futamideji hitelek nyujthatok, 6sszhangban azzal a céllal, hogy novekedjen a hosszu és fix

kamatozasu hitelek aranya.
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A keretosszeg bankok kozotti allokaciéjanak részleteit az MNB a kozeljovében dolgozza ki. A keretdsszeg hi-
telintézetek kozotti allokacids mechanizmusanak meghatdrozasara a részletszabdlyok véglegesitése soran fog
sor keriilni. Az MNB olyan megoldast kivdn megvaldsitani, amely nem korlatozza a hitelezni kivané bankok akti-
vitdsat, ugyanakkor nem biztosit keretet olyan bankoknak, amelyek azt nem kivanjak kihaszndlni. Ennek érdek-
ében varhatdan az eddigi szakaszokban alkalmazott mddszerek 6tvozésére keril sor: a bankok egy el6re meg-
hatdrozott kiiszob eléréséig a nagyobb rugalmassagot biztositd és a hitelintézetek kozotti versenyt elésegité
»erkezési sorrendben” vehetnek igénybe refinanszirozast (a masodik szakaszhoz hasonldan), a kiiszob elérése
utan azonban az MNB valamilyen allokaciés mechanizmus alapjan a fennmaradé keretet a tervezhet6ség érde-
kében szétosztja a bankok kozott. A bankoktdl kapott visszajelzések szerint ugyanis a kihelyezések végéhez ko-
zeledve sziikséglik van egy egyértelm, kiszamithatd, sajat keretre.

Kizarélag uj, beruhazasi célu hitelek nyujthatok (ideértve a lizing formdaban torténd finanszirozast is). Az NHP
harmadik szakaszara a hitelcélok kore a beruhdzasokra sz(kiilt, a forgdeszkdz-finanszirozasi és tdmogatas-eldfi-
nanszirozasi igényiket a vallalkozasok mar piaci alapon elégithették ki. A jelenlegi alacsony kamatkornyezetben
tovabbra sem indokolt ezen valtoztatni, a forgdeszkdzhitel-finanszirozas a vallalkozdsoknak piaci alapon sem
okoz problémat, emellett tamogatott konstrukcidk is elérheték ilyen célra. A nagyobb célzottsag érdekében
azonban varhatéan kismértékben ennél is tovabb szlikil majd a beruhazasi célok kore.

A maximalis hitelméret, illetve az egy kkv altal 6sszesen felvehet6 hitelek 6sszege a program harmadik szaka-
szanak forintpillérével megegyezéen 1 milliard forint lesz. A harmadik szakaszban a forint beruhazasi hitelek
atlagos mérete 43 millid forint, a lizingeké 10 millié forint, a median hitelméret pedig 15, illetve 5 millié forint
volt. A 2017 sordan felvett 3 éven tuli futamidej( kkv-hitelek 60%-a 300 millié forint alatti volt, és kozel 90%-a 1
millidrd forint alatti (15. abra). Az 1 millidrd forintos hitelméret nem jelent effektiv korlatot a vallalatok szamara
beruhazasaik megvaldsitdsaban. Az e folotti vallalati-, illetve hitelméret esetén a hiteligények piaci alapon is
kedvez6 kondicidk mellett elégithet6k ki.

15. dbra: A 2017-ben nyujtott 3 éven tuli kkv-forinthitelek hitelméret szerinti megoszlasa
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A LIKVIDITASBOVITO HATAS SEMLEGESITESE

4, tablazat: Az NHP fix felételei

NHP fix
Keretosszeg 1000 Mrd Ft
Szerz6déskotési id6szak 2019.01.01 -
A refinanszirozasi hitel kamata 0%
A kkv altal fizetend6 kamat évi max. 2,5%
Devizanem forint
Egy kkv altal felvehet6 hitelek 6sszege max. 1 Mrd Ft
Futamidé min. 3 év, max. 10 év
Lehetséges hitelcélok (L’;j:;:‘:l;izij?;z:;ta;

Forrds: MNB

5. A LIKVIDITASBOVITO HATAS SEMLEGESITESE

Az NHP fix az NHP kordabbi szakaszaindl célzottabb konstrukcidnak tekinthetd. Ez alapvetSen harom f6 jellem-
z6ben mutatkozik meg: a hitelfelvevé kkv-k szempontjabdl relevans tényezd, hogy 1) csak 3 évnél hosszabb fu-
tamidejli hitelek nydjthaték, 2) csak beruhazasi célra nydjthatok hitelek, és ezen belil is sz{kil a felhasznalas
kore a harmadik szakaszhoz képest. A bankrendszer likviditasa szempontjabdl pedig eltérést jelent, hogy 3) a
program likviditasi szempontbdl semleges, mert az NHP fix keretében folydsitott hitelvolumenbdl fakadd tobb-
letlikviditas alapkamaton sterilizaldsra kerl.

A preferencialis betét funkcidja megvaltozik, 2019 tavaszatol az NHP fix keretében nytujtott addicionalis likvi-
ditas sterilizalasara szolgal. 2019. februar végével a Piaci Hitelprogramhoz kapcsolddd betételhelyezési lehet6-
ség megszlinik, az eszkoz a tovabbiakban az NHP fixben részt vevs bankok szamara lesz elérheté. A betétre az
MNB alapkamatot fizet, igy a tobbletlikviditas lekotése illeszkedik majd a hatalyos monetdris politikai keretrend-
szerhez, illetve biztositja, hogy az Uj NHP konstrukcié likviditasi szempontbdl semleges legyen. A mddositott for-
maban varhatdan aprilistél rendelkezésre allé betéti eszkdz csak az NHP fix keretében folydsitasra keriilé forra-
sokhoz kapcsoldddan érhet6 el a programban részt vevs bankok szdmara, ezaltal biztositva, hogy a tobbletlikvi-
ditas lekotése minél szorosabban kapcsolddjon az Uj NHP-konstrukciéhoz. Az MNB a vonatkozé terméktajékoz-
tatdban hatdrozza majd meg, hogy meddig és milyen maximalis volumenben kivanja fenntartani az Uj preferen-
cialis betételhelyezési lehetGséget a hitelintézetek szdmara.

A technikai paramétereket tekintve eltérést jelent a preferencialis betét korabbi feltételeihez képest, hogy
ezuttal a betéti keretek mar nem lesznek rogzitettek, hanem valtozhatnak az NHP-folydsitasok fliggvényében.
A keretOsszegek id6szakosan — az el6zetes tervek szerint negyedévente — keriilnek megallapitdsra a folydsitasok
alapjan, igy a hozzaférési lehet6ség fokozatosan emelkedhet. Tovabbi fontos eltérést jelent a korabbi betétel-
helyezési lehet&séghez képest, hogy nem havi atlagoldsi mechanizmus alapjan kell megfelelni a limiteknek, az
ugyanis kilengést okozhatna a likviditasban, amelynek hatasa a rovid hozamokban is jelentkezhetne. Az eszkoz
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Uj formajaban — a negyedéves keretdsszeg meghatdrozdsaval 6sszhangban — maximalis napi limit mellett érhetd
el a programban részt vevé bankok szamadra. A napi limit nem teszi lehet6vé az eszkoz ideiglenes ,tulhasznala-
tat”, és mivel az NHP fix keretében nyujtott hitelek folydsitasan tul egyéb addicionalis feltétel nem tarsul annak
igénybevételéhez, az MNB e tekintetben utdlagos ellenérzést sem végez majd.

6. AZ EGYSEGES HITELIGENYLES BEVEZETESE

7 _ 7,

Kiemelten fontos a kkv-k hiteligénylési folyamatanak egyszeriisitése. A nemzetkozi és hazai tapasztalatok alap-
jan szdmos kisméret( vallalkozasnak nehézséget okoz a hiteligénylési folyamat bonyolultsaga, ideértve a bankok
eltéré és esetenként nem egyértelmlien kommunikalt igényeit is. Mind a hitelfelvételi kedvet, mind a bankok
kozotti versenyt novelné, ha létezne egy olyan elektronikus felllet, amelyen keresztil a mikro- és kisvallalatok
egyszerre tobb bankhoz is benyujthatnak ugyanabban a formaban hiteligényiket, és a részt vevé hitelintézetek-
nek arra néhany napon belil ajanlatot kellene adniuk, 6sszehasonlithaté formaban (16. dbra). A hiteligénylési
folyamat standardizaldsa mellett a koncepcio részét képezi egy kiadvany létrehozasa is, amely hasznos tudniva-
I6kkal szolgal a hitelfelvétellel kapcsolatos ismeretekrdl, valamint tartalmaz egy jol érthetd dtmutatét az igény-
[ési folyamat egyes Iépéseirdl. A koncepcid részleteinek kidolgozdsa érdekében az MNB szakmai egyeztetést
kezdeményez a Bankszovetséggel, valamint a Magyar Kereskedelmi és Iparkamardval.

16. dbra: Az egységes hiteligénylés koncepcidja
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